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餐金の本質と建築金融論（要旨）
1．研究の目的及特徴
（1）拙論は資金の本質及建築金融について諸学説及びアメIJカの諸事実を参照にその原理と実際とを
　研究しようとしたものである。
　　資金の本質についても建築金融についても既に春日井譲博士先生が詳細に研究されて誇られる。
　　研究の動機は二つある。一つは今日の一部の理論には資金についての正しい理解がないかヌは不
　足のま＼に「金融（Financc）事象」が論じられそのため僅々な論議に診いて大なり’」・なり
　の混乱があるとみられること、従つて資金についての正しい理解なしには金融のいかなる領域も十
　分に把握することが困難であると思われたからである。
　　第2は最近年のアメリカの場合、住宅抵当総額の全国的な増加と建築金融に齢ける貯蓄貸付組合
　のシエアが非常に増加しているが、その理由は何か、貯蓄貸付組合はかなbの量で建築金融をtsこ
　なつているが、建築金融の本質は何か、その組織と活動はいかにしてなされているかを明らかにす
　ることであつた。
（2）資金は極端な場合には財貨なりといわれ、ヌ峙には単に貨幣なりと簡単に述べられるが、どちら
　かといえぱ、簡単には後者に味方するものである瓜厳密にはそのどちらにも単純には賛成できな
　い。貨幣は資金の一形態であり、その凡てではない。もし資金が単純に貨幣なりとすれば、インフ
　　レーシヨンは資金豊富にそのままつながることになる。インフレーシヨンは一時的には、資金豊富
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　な現象を呈するであろうが、やがて物価騰貴となb、個人にも、企業にも、政府にも実質的に、
　「資金」不足となり、そのどれにも福利をもたらせないであろう。もつともインフレーシヨンが
　そのまS物価騰貴に宿命的につながるかどうかは貨幣、物価の高度な理論を必要とするであろう
　しへここでの主題をはなれるので、ここでは論じないが、もしレンフレーシヨンを簡単に「通貨
　の膨脹による物価の騰貴」と考えることが許されるなら嵐少なくとも今まで必要としていた貨
　幣高では凡ての財質、サーヴイスを買入れることもできず、交換以外にも貨幣が流通することを
　考えると以前よbも購買力の不足ということになる。即ち、貨幣高は多ぐして「資金」量が小さい
　という結・果がでてくる。更にもつと悪いのは、資金を「財貨」なりとする考えである。この考え
　は高僑亀吉氏によつて代表されるが、資金は簡単に「bかね」と考えられることからみても、財
　質が「資金」なbとする考え方には首肯できない。進んで資金の内容に入つた時はなお・さら賛成
　できない。むしろ資金の本質が財貨の支配力性という人間の善意と努力が内包される貯蓄が吟味
　されるときは資金が財貨であるとする理論には反対でさへある。
　かくて資金の本質は財貨の支配力性ヌは購買力にあb、更に何らかの目的をもつて蓄積されたも
　のという内容をもつ、そしてその形式は貨幣であり、信用であるとみることが正しいと思われる。
（3）建築金融は資金の建築活動への適用ということである瓜それは貯蓄貸付組合による金融、資
　本市場の金融のうち土地地産のモーゲージ市場の金融、及びパーソナルフィナンスの金融そして
　最後に割賦払の金融という多様な特徴をもつている。これらの金融活動はそれぞれ関連はしてい
　るがヌそれぞれ特徴をもつている。
　貯蓄貸付組合（イギリスでは建築金融組合という）は建築金融に専従している金融機関であるが、
　第こ次大戦後にあける貯蓄貸付組合の発展は驚くぺきものがあつた。それは住宅抵当総額の全国
　的な増加と予金型貯蓄と住宅建築金融に語ける貯蓄貸付組合のシエアの増加ということからみられ
　る。
　貯蓄貸付組合に訟けるシエアの増加という点は1945年には52億ドルの1～a世帯用貸付は、
　その債務の全国総額のわずか27％を占めていたのに過ぎないものが、1965年には組合は
　791億ドルを保有し、1，822億ドルの全国総額の45％に拡大し、1970年には
　Kandal1：Savi　ngs　andユoan　Business　　の推定では、住宅抵当債務は、
　3，　1eU億ドルに達し、そのうち貯蓄貸付組合の占める割合は1，aOO億ドル即ち64％を超え
　るだろうと予測してIAる。このことは金融機関の総資金保有高からみても明白である。即ち貯蓄
　貸付組合は商業銀行、生命保険会社に次いで第三位に大きな資産を所有し、1945年以降は商
　業銀行N生命保険会社よりも急速に伸び、1967年のシエアでは、火災、傷書保険を大きく引
　き離して商業銀行、生命保険会社につぐ第5位の12．9％をもつていることからも明らかである。
　このような貯蓄貸付組合におげるシエアの拡大は持ち家住宅の増加傾向にともなう資産の成長と
　いうことでとらえることもできるが、住宅建築に対する需要の増大と貯蓄の増大による建築資金
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　の増加にあつたとみることができる。建築の　勢が非常に高まるととは今に始まつたことではな
　い。産業が振興し、工場労働者、サラリーマンの増加が必然に会社及工場の所在地域にこれら雇
　用労働者たちの住宅問題となb、その住宅問題解決のために建築金融が論じられたのはかなり古
　くからのことである。しかし、今日ほど建築金融が増大していることは重大である。これは戦後
　の人口の増加、アメリカの場合には東部から南部、西部への移住の増大、新しい産業の勃興と共
　に生じた工場労働者及び給与所得者たちの家族のための住宅需要の増大となつて再び住宅の不足
　となb、住宅の供給とあわせて住宅金融が重大に要求されるようになつた。一方建築資金の供給
　面では、1945年の74億ドルから1965年末には912億ドルという貯蓄貸付組合におけ
　る貯蓄勘定の増加があつた。
建築資金の供給は相互貯蓄銀行にもみられるが、その成長率は貯蓄貸付け組合の成長率と比べる
　と著るしく劣つている。それでも1945年の154億ドルから1965Eの524億ドルへと
　20年間に予金は、約5．　5倍、一般準備金は同年に16億ドルからd7億ドルへと約5倍に増加
　している。しかも予金のgo％が定期予金であることからは建築金融の資金として大きな効果を
　もつ。その本来の活動からは建築金融とは別であるべきはずの機関であbながら住宅建築金融に
　ついて貯蓄貸付組合に次レ、で第2位に関与しているのは保険会社であるが、保険会社では損害準
　備金と未経過保険料準備金という保険加入者への支払の可能性にそなえて積立てられて保険料収
　入及び株式会社の資本金、任意準備金、及び相互会社の保険基金、純剰余金、任意準備金など保
　険加入者の剰余金の増加などが他の金融機関の「予金」に相当し、これらの「資金」が建築金融
　の資金とされている。そして今日はこの部分の純増加分がかなり多い。しかし（　「保険」がその
　本来の業とする「起ることあるべき危険」を「保険」しないでヌは「保険」しなくてもよい程
　「危険」が少なくて多量の資金が積みあげられるほどであるならば、むしろ保険加入者の保険料
　率を引下げるべきであり、極限に至るときは「保険」は不用なものとさえなる。たとえ「保険1
　を認めたとしても保険の名において「貯蓄」をなすことは本来的でない。この本質を反映してか、
　上記の如く、1945年以降は貯蓄については貯蓄貸付組合が生命保険会社よbも急速に伸びて
　おり、大きくシエアを拡大したのでもある。
　貯蓄貸付組合に凄ける貯蓄勘定の増加の原因は、　1）、全国的にみられるあらゆる種類の予金
　型貯蓄の‘般的増加、　2）、貯蓄者へ支払われる高い利子率（同一地方の銀行貯蓄予金に支払
　われる利率よbも0，5～1％高い）、　5）、積極的な勧誘の三つがあげられる。相互貯蓄銀行
　に誇ける定期予金増加の原因も、個人の貯蓄　の向上、種々な貯蓄手段に対する個入の選好が広
　大になつたこと、そして最後に、支払れる利子率が高くなつたことによるなど、建築資金の需要
　面にも供給面にもかなりの成長がみられる。
（4）建築資金は建築に必要な資金であるといえるが、その預金は建築活動という独特な経済活動
　に必要とされる預金という内容をもつ。この場合、　「建築」には厳密には二つの経済的意味があ
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る。一つは建築活動という住宅を建築するまでの建築期間中の建築活動と、他は建築された住宅
が木造なら30年、鉄骨、鉄筋なら50年という資産の全寿命に亘つての長期固定的な活動とに
分けられる。前者は1～2年ヌは長くとも5年以内の建築期間内の活動であb、後者は住宅とい
う1人から4～5入以内の生活用住宅ヌは多数家族用住宅として用いる場合で、このときは建築
物という耐久財の全寿命に亘る30年から50年という長期間に亘つての活動である。かくて建
築金融においては広義にはこの両者が包含される。即ち建築期間中の1年～5年以内の金融活動
と5年から20年～50年に及ぶ金融活動とである。金融上は前者は中期金融と名づけられ（1
年から5年～10年までの満期の資金の貸借）、後者は長期金融（商業銀行では1年以上の貸借
を「長期」としているが、1年から5年ヌは10年までを中期とすれば、5年ヌは10年以上の
貸借及び企業の持分ヌは株式による金融を長期という）と名づけられる。上記の前者、後者のど
ちらにしても建築金融が中期及長期資金の金融に属することとなる。中期資金及び長期資金がプ
ールされて個入、企業、政府に用いられる市場を資本市場ということからは建築金融は資本市場
の金融となる。資本市場で活動する個人の住宅建築に関する金融の主なタイグはモーゲジの発
行及流通のやり方による。即ちモーゲージ市場という独特の市場をもつ。モーゲジ市場に齢い
て建築金融に活動しているのが貯蓄貸付組合であり、相互貯蓄銀行であり、商業銀行である。
貯蓄貸付組合では1945年にわつか55億ドルの抵当貸付が1965年の20年後は1，102億
ドルという増加を示し・～二のうち1入から4人までの世帯用住宅に対する貸付けは1945年に
5’2億ドルのものが1965年には936億ドルに増加し、アt｛一トの如き多数世帯用住宅貸付
けは同鉦間に1億ドルから82億ドルに増加している。
相互貯蓄銀行では1入から4人までの世帯用住宅の抵当貸付けは19a5年から196S年まで
の間に19億ドルから302憶ドルに、多数世帯用住宅に対する抵当貸付けは同年間に15億ド
ルから101億ドルに増加し、このうちF．H．A（Fedθral　HOusing　Administrat
ion）　保証つき貸付けは5億ドルから158億ドルに増加し、　V．A．（Vθterans
Administration　）保証付き貸付けも同年間va　15億ドルから114億ドルへと増加し
ている。
建築金融にはその活動が最も遠い商業銀行でも、住宅用抵当貸付けは1945年の29億ドルか
ら1965年には300億ドルに増加している。
かくてモーゲジ市場は上記の如き金融機関による抵当貸付けとなつて示されるが、同時にこれ
らの機関の資産の保有高とも関連してくる。貯蓄貸付組合の資産の保有高は1945年に87億
ドルのものが1967年には1，456億：ドルに増加し、1司年聞に商業銀行の資産は5倍、生命保
険会社で4倍の増加に対し、貯蓄貸付組合では約16倍の増加を示している。
このように戦後に澄ける抵当金融全般の成長とあいまつて、とくに住宅建築金融に澄ける抵当金
融の比重は非常に大きいことが示される。
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（5）建築金融は住宅金融の意味では金融上パーソナル・ブイナンスに属する。住居者（住宅の所有者）
　となろうとする個人ヌは家族が家を建築するための資金の調達と建築資金の正しい運用とその資金
　の回収という活動である。この場合営業として建築をなし、完成した建物を販売する場合と、工場e’
　の建物、地方のそして都市の小さなお店ヌはデパートメントストアの売場の建物などという企業活
　動上必要とする建築の場合もある。前者も後者も広い意味では建築金融に入るが、この二つは共に
　企業活動としてtsこなわれる場合であb、とくに後者は企業の設備投資に属するものであつて、住
　宅金融の意味の建築金融からは除外される。
　ここでは主として1人から4人ぐらいまでの家族用住宅及び4人以上の多数住居用の建築に関する
　金融の問題が主題となる。アメリカでの建築金融の諸方法はその多くをイギリスから学んだもので
　あるが、とくに建築金融のためにつくられこれに専従している「貯蓄貸付組合」のやb方をとり入
れたものである．イ判スでは1795年・・一ミ・ガ姉彫成された健築ク・ブ」カ・その端初
　といわれるが、アメリカでは1831年に同国が急速に工業化し、住宅をもたない多数の勤労者が
　都市に流入し、同年の1月5日にアメリカに夢いては最初の「建築金融組合」がペンシルバニア、
　フイラデルフイヤ市郊外のフランクフオードに組織された。これはオキスフオード倹約建築組合と
　よばれた。初期のものは少数の組合員が住宅建築の資金を相互に融通しあうという性格のものであ
　つたため「建築貸付組合」とよばれた。
　はじめの活動はわが国にむける「無尽」一その発生は中国からきたものといわれる一と同様
　な組織で相互援助組織であつた。無尽方式のやb方をターミネイテイングプランと呼び・メンパ『
　の凡てが無尽のやり方によつて次々に資金を借り、その資金を返済しおわるとその組合は解散する
　というやb方であつた。その後、貯蓄を多数の人々から集め満期時を異にする出資持分証券を発行
　し、ヌは既払込済の持分証券の売買によつて相互組織の1回限りのものから永続的なものとし、こ
　れはパーマネント・フ・ランとよばれた。パーマネントププランをとるものにオハイオ・プランヌは
　ディトンブランとよばれるものがあるが、そのいずれもが1回限bの相互無尽方式から脱皮し永続
　的な性格をもつ社会制度であb、社会機構となり、その名も「貯蓄貸付組合」とよばれるようにな
　つた。そして1874年から1940年までの間に「貯蓄貸付組合法」の下で組合の大部分が法人
　組織化した。貯蓄貸付組合はもともと封鎖的な組合組織として出発したものであb、従つて現在で
　もごく少数を除いて組合形式が踏襲されている。ただ最初のころの無尽形式（例えば100人のメ
　ンバーが月に40ドルづつの醸出をなしへこの100人のうちだれか1人が直ちに4．000ドルの
　家を建て、次の月には2番目のメンバーが家を建てる。早く家を建てた者は後で家を建てる人に利
　子を支払う。これによつて後で家を建てる人も予定よb早く家を建てることができる。各人はそれ
　ぞれ1人で貯蓄し建築したのでは10年かかるものが、7年ヌは8年にて家が建てられるというこ
　とになる。いはば100人中の1人が残る99人から建築資金を借りるというやり方である。いわ
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ゆる相互金融であつて100入全部が倦りて建築が完了すればそれで解散するというやb方である）
からは何らの貯蓄が生れず、組合が受入れたメンバーからの醒出金はいつでも凡て誰かの借手に貸
してしまうことになb、時には貯蓄と貸付とが釣合わず失敗に終つた。その後同じく組合形式に基
礎をtsき乍ら、年鉱半住毎、旬年毎ヌは月毎に住宅建築を希望する新しいメンバーを組合に加入
させ、組合va　tsいて期間的にこれらのメンバーの貯蓄と借入にスタートすることを可能とさせた。
これはシアリアルプランといい、組合の活動に永続性を与えた。シアリアルプランではターミネイ
テイングプランの時の会費（dUes）に代つて、株式（stOCk）が発行され、借手はその株
式に対する投資の形をとb出資をなした。各人の持分（Sharθ）はそれぞれ日付を異にして満
期となり、借手のグループが一回で終ることなしに相互に家を建築することを可能とした。かくて
貯蓄貸付組合はシアリアルプランによつて大きな協同的倹約と住宅金融についての督実な基礎をつ
くつた。即ち、一方には旬年ヌは半年毎の新シリーズへの新メンバーの入会が借手には必要な時に
借りられる資金をつくb、一方メンバー中で借りることを急がないで倹約、貯蓄につとめるものが
生じ、貯蓄の形式が生じてきた。そして次にはこの貯蓄メンバーを債極的に開発することとなり、
組合は単に住宅資金を獲得するための機関のみでなく、同時に貯蓄機関としての重要性をもつよう
になつた。
その貯蓄のやb方は貯蓄勘定（Savinge　account）、投資勘定（Investm
ent　accOunt）に分かれ、貯蓄勘定は日本の商業銀行の普通予金のごとぐ通帳をもつて
出納をみこなう。投資勘定は1，000ドル、2，000ドルとまとまつた額によつてなされ、これに
対しては証書を交付する。共に法律上は出資金となつているために、これらの貯蓄資金には配当金
として4％が支払れる。貯蓄勘定の場合には年2回、通帳に書込まれ、投資勘定の場合は年1回ヌ
は2回配当金が現金ヌは小切手で支払れる。
貯蓄貸付組合には、連邦政府認可（1933年連邦法の制定による）のものと、州認可のものとが
あb、5分の2が州認可のものである。連邦政府認可の場合には連邦住宅貸付銀行に加盟するこ
とによつて、組合員の出資金以外に連邦住宅貸付銀行から資金を借入れることができ、ヌ商業銀
行からも儲入れることができる。
貯蓄貸付組合の貸付可能な資金は1部は国債に投資することが認められているが、大部分は住宅抵
当貸付に用いられる。
貸付けがなされる場合には借手の住宅に対してrg　1順位の抵当権が設定される。この時の住宅は、
組合の事務所から50哩以内のところに所在していなくてはならないことになつている。連邦政府
により認可された組合は連邦貯蓄貸付組合に加盟することが要求されるが、州認可の組合は任意加
盟になつている。連邦貯蓄貸付は組合に加盟するときは個人に対し担保貸付許容額は35，000ド
ルが最高貸付額となつている。そして住宅の近代北と修理のためには2．500ドルまで貸付けてい
る。
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　　貸付期間は5年から20年の場合には住ぞ評価額の75％までを貸し、毎月、割賦払にて返済を
　　することになつている。5年以内の借入れの場合には評価額の50％まできb借りられないが、
　　貸付期間が満了の時に返済をすることになつている。
　　かくて建築金融はその始めから貯蓄貸付組合（イギリスでは建築金融組合）が建築金融の専従的
　　な機関として活動したことから、建築金融といえぱ、簡単には貯蓄貸付組合の金融とさえ考える。
　　5年から20年に亘る貸付が割賦払にて返済することも建築金融の特徴の一つであり、むしろ今
　　日の耐久性済費者財の販売金融に大きく活動している月賦販売の金融の基礎が住宅建築金融の割
　　賦払にあつたとさえみられる。即ち、販売金融としての月賦販売の金融方法は建築金融に澄ける
　　割賦払金融に多く学んだものである。それは建築資金の巨大なことと、貸階投資期間の長期なこ
　　とが生んだ不可避的な方法でもあつた。この意味からその凡てではないとしてもその大部分が建
　　築金融に凄いては割賦払の金融というやb方による。
　　本論文は8章に分けてその主題とする「資金の本質と建築金融論」を論じた。
　　ng　1章に凄いては本研究の目的及特徴について上に述ぺた。第2章に澄いては資金の六質と資金
　　形成の組織を研究した。ここではとかく軽視ヌは無視しそのため金融（Finance）の全体
　　に混乱を生じ易い「資金の本質」について明らかにした。ここでの重要な問題は「資金」が単純
　　に貨幣ヌは信用を意味するかそれとも貨幣とは流通上全く逆の「財質」を意味するかについて検
　　討を加えた。資金が財質でないことが明白であつても、な澄単純に「資本」なり「資産」なりと
　　する考があb、更に貨幣といわないまでも資金が「現金∫なりとする論議もある。そこでA・ス
　　ミス以降の経済学説及び金融論者の諸見解を参照しながら資金について吟味した。その結果資
　　金とは財質の支配力性ヌは購買力であb、とくに貯蓄されたものという内容をもつことが明らか
e
　　にされた。そしてその資金の形態に貨幣信用が用いられることが明らかになつた。
　　第5章va　as・いては、資金が移動する一形式としての貸借と投資を取り扱つた。資金が移動するや
　　り方にはギフト、交換、貸借、投資があるカ＼普通に経済学では「交換」による資金の移動は述
　　べられているが、その他の価値流通の重要な形式であるギフト、貸階、投資についてはほとんど
　　述ぺられていない。しかし「交換」以外の価値流通形式も重要な経済活動であb、今日の経済活
　　動にして貸借、投資を除いては、いかなる金融活動も、ひいては円満な経済活動を遂行すること
　　さえ不可能である。そこで貸借の本質を究明するべく努めた結果、貸階が成立するには現在と将
　　来との二つの時間間隔が存在し、その時間間隔の間での価値の流通という姿をとること、そして
　　時間間隔が存在することから貸借には必ず「返済の意志と能力」という階手に対する貸手の「信
　　用」が付随することを明らかにした。学説的にはA・スミス、A・マーシャル、　J・K・ヒソク
　　スなどの諸博士の所説を中心とし研究し、貸階が「将来所得を引きだすことの目的で現在の資金
　　を付託する行為であること」そしてこれが「投食」といわれることも明らかにした。主題の建築
　　金融も、企業金融もひとしくこの貸借ヌは投資の方法によつて資金が建築にヌは企業に流通する
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ことに言及した。
第4章においては資金の結合組織としてヌ現代的な建築金融が株式会社組織をとることから、
株式会社の蝋揚丘しようとこころみた。株式会社をアメリカ流に考えるとコーパレーシヨンであ
るが、コーパレーシヨンはイギリスのジヨイント、ストック、カンパニーからきているため、
コーパレーシヨンの前身であるジヨイント、ストック、カンパニーについて研究した。ジヨイ
ント、ストック、カンパニーはイギリス流での株式会社であるが、その組織は多分にパートナ
ーシップを内容としているので一面にはパートナーシップの基本を知らなくてはならないヌー
面には今日のコーパレーシヨン後の株式会社の内容をもつていることからコーパレーシヨンと
しての株式会社の基本も知らなくてはならない。かくて現代的な建築金融に参加する株式組織
の建築金融の足がためとした。
第5章では建築資金の本質とその取扱方法を述べた。建築活動に必要なのは建築資金であb、
建築資材であb、建築労働である。しかし、住宅建築を欲する者はそのほとんどが勤労老であ
b、建築資材は勿論、建築資金も建築労働も既に所有し、支配していることはほとんどない。
この場合建築資材も建築労働も所有しなくとも建築資金をもつことによつてこれらの要素は買
入れることができる。即ち建築資材も建築労働も共に資金によつて代表される。このように建
築労働、建築資材を代表する資金を建築資金という。この場合建築資金は不動固定の資産に、
もつと正しくは「地産」に投下されるという特性をもつ。かくてこの節では住宅「建築」の基
本とその経済的性質及び金融的特性を研究しへ建築資金が他の資金一般と異なる特性を生む基
礎を研究した。
第6章では建築資金の諸源泉を取扱つた。建築資金の源泉を大きぐ二二つに分け、一つを自己の
所有資金となし、他を階入資金となす。いずれにしても建築資金の中期長期固定的な特性か
ら中期及び長期固定的な源泉に資金を求めなくてはなら左い。中期及び長期固定的な資金にし
て他から借入に依存するときは、住宅建築にみいては不動産「抵当」というやb方による。そ
こでここでは「抵当．1の経済的、法律的意義を研究した。
第7章では建築金融に専従する「貯蓄貸付組合」の歴史、現状、組織、活動について述べた。
金融活動のうちとくに短期のリクイディテイのある金融に商業銀行が主として従事することから
商業銀行という金融機関の活動があたかも金融活動の凡てと誤解されるのと同様に建築金融に
そあ当初から専従していた貯蓄貸付組合（イギリスでは建築金融組合という）という建築金融
の専門の金融機関の活動力㍉そのまま建築金融と誤解されるほど、今は、住宅建築金融に占め
る害恰は非常に大き％そこでここでは主としてアメリヵの「貯蓄貸付組合」に焦点をしぼつ
て、その組織、活動を歴定的に探究してみた。これによつて建築金融がその初めには相互組織
として生れながら、今日は相互主義を脱皮して文字通b、大衆の貯蓄を集め、之を国債などに
も投資をするが、主として住宅建築に投資する重要な社会機構として存在し、活動しているこ
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とを述べた。
第8章では、モーゲ・一ジと建築金融と題して、「モーゲジ」の本質を究明し、これまで漠然とし
ていたモーゲジを正しく理解するようにつとめた。建築金融がモーゲジの手段によることが多
いが、その場合は借手の不動産に第一抵当を設定することによつて金融される。第二に、モーゲ
ジ市場は資本市場の中で独特な市場をもつが、モーゲジの高利回のことから最近年モーゲゾ証
券が非常な高で増加していることを示した。
住宅建築金融が割賦払制度によつて金融されることからは割賦払金融もとbあげるべきであつたが、
この問題は既に販売金融としての月賦販売の金融（明大商学論　第45巻第1号拙稿）及びアメリ
カの販売金融会社（明大商学論叢第45巻第5号）の中で詳細に述べたのでここでは省略した。
上記論文に用いた統計上のデーターはできる限り、Statist　’i　Cal　Abstract　of　the
u．s，survθ70f　current　Busines8，及び・　eOderal・Resθrv　Bulユθtinな
どの数字に参照したが、手に得られなかつた部分については、Herbθrt・E，Dougal1教授著
caPi七alM白rke　cte　and　lns七itu七ion8の中より及び銀行研究第471巻から引用
した。
lt　ts英国については、下記から引用した。
Cθntraユ　office　Of　information　Refθrencθ
　　　　　　q　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　カPa皿Phユe七　Nnited　Kin9（10m　Financial　Instutntions　，
Midユand　Bank　RθvieW，
The　Banker，
仏国については、Victor　Bonnet：Le　Credit　et　Lθs　Finances，を参照した。
審　査　　結　果　の　要　　旨
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（主査）　　春　日　井　　　　　　薫
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（副査）　　田　　中　’　豊　　　喜
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（副査）小牧正道
本著は筆者が過去20数年間に亘つて検討をつづけてきた金融理論の中資金楯論の立脚点に立つて、’
長期金融の一種であb、且つパーソナル・プアイナンスの一種にもあたる独自の金融を論及したもので
ある。然もその中心をなすのは英国のビルディング・ソサイテイ及び米国に盛んである建築貸付組合を
中心として、研究を進めたものであb、その筆者の主担当科目たる企業金融に対してパーソナル・7ア
イナンスたる関係の特質を把握して、常に企業金融との対比に凄いての考察を怠らないところに重大な
特色を持つに至つた。
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　その自ら特色をなす所の庶民金融的色彩からの社会政策的側面にふれると共に半面自主蓄積の機関
たる性質上、貯蓄勤倹の本質にもふれると共に、組織上から来る相互扶助の本質にも深く思いを致す
のも特徴としてあげ得る。相互組識的機構を含みftがらlt・b金融的本質を充足するためには、十分に
他の一一般社会の資金プールへのパイプの連絡を必要とするものであb、この組識による金融の改善と
発展はそこに求められなければならない。この点にももちろんよく触れては居る瓜今一層の攻究は
望ましいところである。
　資金論において貨幣と信用の二つの形を認め、しかもその本質は物に対する支配力と理解して居る
のは正しい。この立場に立つてのみ近代経済学とマルキシズムとの矛盾と相克を打破し得るものであ
ろう。特にこの立場に立つ時インフレーション期に凄ける金融の実相を正しく把握することが出来る
と共に、長期金融に表われる特徴の正しい説明が可能となるものと信ぜられる。
　建築金融が特に重視されるに至るは、農業経済においてでなぐ、ヌ沈滞経済のさ中でも無い。産業
革命が進展して、その第二次時代に及んで一つの繁栄期を作り、新らし硲階級が、ある程度の生活の
余裕を持つて一つの小資産階級となり、自らの住家を所有せんとの希望を持ち得る時に至つて始めて
問題となる。それだけにむしろ繁栄的、希望的、社会への躍進の条件ともなb、その故に社会政策的
意義が重大である事を力説して居るのも主しい。特に合衆国va　bけるその進展のここ5～40年間に
おいて格別に著しいのは、ここに着目すぺきであろう。またわが国に澄いても岩戸景気時代以来商業
銀行、相互銀行がハウス・ローンの種々な形式を考え、実践に乗b出して来て居るのもこの姿の証明
とも見られるが、著老の理解もこの線に添つて正しいものとされよう。
　このような見地からは一面にみいては貯蓄であると共に、他面はn一ンでもあb、両者の結合とも
見られる。しかし之を予め借りて、後日定期賦払的に返済するのが賦払信用と本質的にも等しいもの
との観察をするのも正鵠をついて居る。その限りにおいて月賦販売をも論及して居る。更にその賦払
制たる点と相互組繊機関の一組織員となる事から無尽制度及び一部払込式の株式とも比較論評するの
は実り多いものである。今後もこの点についての本質的研究は期待されるところであろう。
　更に先借りとなつた場合の建物と借受けの形式・建物の担保としての法律上の性質にも論及するが、
モーケジとコラトラルとの別を明らかにするためには、これも万遺洩なきを期する上では必要とさ
れよう。　これを要するに建築金融と言う頗る特色の分野であb、内外にも研究者が少く、研究結果
も発表されることが多からぬ分野であb、しかも組識としては貯蓄と貸付けとの結合、相互主義の精
神と之を拡大的に可能とする組麟とつて得られた新らしい長期的消費資産たる住宅が担保となると
言う特色ある経済的、法制的機構の検畝その類似的磯関への論及によつて、それ自体の本質の究明
等各面に亘つて余すところなく研究されて居る所は重大な学界への寄与である。またこの分野の特殊
的性質から資金そのものの究明に努力が払われて居るのは特に注目に値いする。特に筆者が20年に
亘つて研究しているビジネス・フアイナンスに対立せしめて、パーソナル・フアイナンスの特色を明
らかにせんとした努力は学界へ対する一つの貢献であると認められる。
　之を以つて筆者は商学博士の学位を授与するのに足るものと認定するものである。
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